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Résumé : Ce papier survol la littérature théorique et empirique de l’effet de la concurrence 
sur les schémas de rémunération et sur l’effort du dirigeant. Les études théoriques montrent 
que la concurrence affecte les incitations et l’effort du dirigeant par son effet sur la structure 
informationnelle quant ￠ l’effort du dirigeant  (effet informationnel), par son effet sur la 
fonction  d’utilité  du  dirigeant  (effet  revenu-direct)  et  par  le  biais  de  l’impact  de  la 
concurrence sur la performance de l’entreprise. Sur le plan empirique, très peu de travaux 
ont  été  consacrés  ￠  l’effet  de  la  concurrence.  Ces  travaux  s’intéressent  généralement  ￠ 
l’effet de la concurrence sur la rémunération incitative, sur la productivité des employés au 
sein des entreprises ou sur les coûts d’agence.  




L’asymétrie d'information qui caractérise la relation entre les actionnaires des entreprises et 
les dirigeants implique l'apparition de conflits d'intérêts, de divergences de vues et d'actions. 
Les dirigeants n'agissant pas toujours conformément aux intérêts de l’entreprise dans la 
mesure  où  ils  pensent  d’abord  ￠  leurs  propres  intérêts.  Un  dirigeant  qui  n'est  pas 
intégralement  propriétaire  d'une  entreprise  bénéficie  néanmoins  d'un  ensemble 
d'informations privilégiées le conduisant, intentionnellement ou non, à agir plutôt de façon 
conforme à ses intérêts personnels qu'au strict intérêt de l’entreprise (Jensen et Meckling 
1976). Les incitations managériales sont considérées par les économistes comme un des 
mécanismes incitatifs efficaces pour aligner les intérêts divergents en réduisant la relation 
entre  l’entreprise  et  les  dirigeants  à  un  simple  contrat.  La  théorie  des  incitations  nous 
suggère  d'utiliser  une  ou  plusieurs  mesures  de  la  performance  comme  estimation  des 
actions  non  observables  des  dirigeants  et  d'y  associer  une  partie  de  leur  rémunération. 
Associer par exemple la rémunération du dirigeant au profit de l’entreprise en proposant un 
contrat qui offre une rémunération variable au dirigeant en fonction du profit réalisé. 
Etant donné que le profit de l’entreprise est lié au nombre d’entreprises présentes sur le 
marché, ￠ la performance de ces entreprises concurrentes et ￠ l’intensité de la concurrence 
sur  le  marché,  l’environnement  concurrentiel  de  l’entreprise  est  alors  un  déterminant 
important de la rémunération des dirigeants et par conséquent de leur niveau d’effort. La 
concurrence  peut  permettre  de  réaliser  d’autres  objectifs  que  l’allocation  efficace  des 
ressources en améliorant, par exemple, l’efficience des entreprises en termes de coûts, de 
qualité des produits et d’innovation. Elle peut affecter aussi la performance de l’entreprise ￠ 
travers  ses  incitations  managériales  (Holmstrom,  1982 ;  Hart,  1983 ;  Nalebuff  et  Stiglitz, 
1983 ;  Schmidt,  1997).  Quel  est  alors  l’impact  de  l’environnement  concurrentiel  d’une 
entreprise  sur  son  mécanisme  incitatif  et  sur  le  niveau  d’effort du  dirigeant  ?  Comment 
l’intensité concurrentielle sur le marché affecte-t-elle les incitations managériales au sein de 
l’entreprise ? Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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La littérature traditionnelle a abordé ces questions en termes de concurrence interne et 
externe. Sur le plan interne (théorie multi-agents ou théorie multi-principaux), les travaux 
considèrent une concurrence entre plusieurs agents au sein de la même organisation (cf. par 
exemple Holmstrom, 1982 ; Bernheim et Whinston, 1986 ; Martimort, 1996). La concurrence 
externe suppose une interaction entre les agences sur le marché des produits. Interaction 
mesurée généralement par l’intensité concurrentielle entre les différentes agences. Cette 
concurrence  sur  le  marché  affecte  les  incitations  managériales par  plusieurs  façons. 
Premièrement,  l’existence  d’une  structure  oligopolistique  du  marché  génère  de 
l’information  supplémentaire  quant  ￠  la  performance  des  dirigeants  (Hart,  1983 ; 
Scharfstein, 1988). Si le nombre des concurrents sur le marché augmente, et si les chocs 
affectant  les  coûts  de  chaque  entreprise  sont  corrélés,  alors  le  renforcement  de  la 
concurrence génère une information additionnelle qui modifie l’asymétrie informationnelle 
du problème. L'évaluation de la performance relative exige que la rémunération du dirigeant 
dépend  directement  de  la  performance  des  dirigeants  d’entreprises  concurrentes. 
Deuxièmement, une entreprise qui réalise des résultats moins bons que ceux des autres 
entreprises  sur  le  marché,  risque  de  licencier  son  dirigeant  ou  d’être  liquidée.  Ces 
conséquences de l’existence d’autres entreprises sur le marché constituent des menaces 
pour le dirigeant, menaces qui l’incitent ￠ fournir un effort élevé sans que l’entreprise ne lui 
offre  une  rémunération  plus  forte  (Hermalin,  1992  ;  Schmidt,  1997).  Troisièmement,  la 
concurrence  sur  le  marché  a  un  impact  sur  les  profits  des  entreprises.  L’intensité  de  la 
concurrence influence le prix du marché et les quantités produites par les entreprises et 
affecte ainsi leurs profits. La prise en compte de ces effets, affecte d’abord les schémas 
d’incitation de ces entreprises et l’effort du dirigeant ensuite (Hermalin, 1994 ; Schmidt, 
1997 ; Raith, 2003). Le modèle principal-agent a été largement mobilisé pour examiner ces 
trois  effets  de  la  concurrence  et  appréhender  les  deux  caractéristiques  majeures  de  la 
relation entreprise-dirigeant : l’asymétrie d’information et l’incertitude. Il sert de fondement 
théorique  ￠  l’étude  de  la  relation  entre  la  rémunération  incitative  des  dirigeants  et  la 
performance des entreprises sur le marché. 
Les survols de référence de la littérature (Gibbons, 1998 et Prendergast, 1999) passent en 
revue une littérature concernant les incitations monétaires et l'effort des salariés et/ou des Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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dirigeants dans les organisations. Gibbons (1998) concentre son article sur la façon dont la 
littérature  s’est  éloignée  de  son  objet  initial  ￠  savoir  l'arbitrage  entre  assurance  et 
incitations. Prendergast (1999) fournit un examen des résultats théoriques et empiriques 
dans ce domaine. Mais, ces deux articles n’abordent pas la littérature concernant l’effet sur 
les  incitations  managériales  de  la  concurrence  sur  le  marché.  Peu  d'articles  se  sont 
intéressés à cette question. La littérature sur ce sujet (cf. par exemple Martin, 1993 ; Horn et 
al., 1994 ; Schmidt, 1997 ; Raith, 2003 ; Baggs et al., 2007) s'est développée principalement 
au cours de ces dernières années, ce qui peut, au moins partiellement, expliquer pourquoi 
cette issue n'est pas considérablement prise en compte par Prendergast (1999) et Gibbons 
(1998). 
Nous  proposons  dans  ce  papier  une  revue  de  la  littérature  théorique  et  empirique  sur 
l’impact de la concurrence sur les performances des entreprises, sur leurs schémas incitatifs 
et sur l’effort du dirigeant. A la suite de cette revue de littérature, nous concluons que la 
relation entre la concurrence, les incitations managériales et le niveau d’effort est loin d’être 
claire. Aucun résultat théorique concluant ni évidence empirique robuste soutiennent que 
cette relation est non ambiguë.  
Le  développement  dans  la  suite  de  ce  papier  est  le  suivant.  Dans  la  section  2,  nous 
présentons une revue de la littérature théorique sur l’interaction entre la concurrence sur le 
marché  et  les  incitations  fournies  aux  dirigeants  d’entreprises.  Dans  la  section  3,  nous 
présentons  une  revue  de  la  littérature  empirique.  Dans  la  section  4  nous  résumons 
brièvement les principaux objectifs et résultats de l'ensemble de ces études. 
1.  Littérature théorique 
Dans  cette  section  nous  nous  intéressons  ￠  l’étude  théorique  de  l’interaction  entre 
l’environnement  concurrentiel  et  les  incitations  internes  au  sein  de  l’entreprise.  Pour 
analyser  cette  interaction,  la  majorité  des  articles  théoriques  ont  recours  au  modèle 
principal-agent. Nous pouvons donc diviser cette littérature en deux parties selon la nature 
de  l'asymétrie  informationnelle :  action  cachée  (hidden  action)  ou  information  cachée Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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(hidden  information).  L’action  cachée  indique  que  l’asymétrie  d’information  porte  sur 
l’action du dirigeant, action non observer ex post par l’entreprise. En revanche, l’information 
cachée indique que l’asymétrie d’information porte sur le type de dirigeant, information non 
disponible ex ante pour l’entreprise. Nous présentons d’abord les modèle en information 
cachée et ensuite ceux en action cachée. 
1.1  Modèles en information cachée 
Plusieurs  travaux  théoriques  relatifs  à  l'impact  de  la  concurrence  sur  les  incitations 
managériales  suggèrent  que  la  concurrence  affecte  positivement  les  incitations.  En 
introduisant l'évaluation de la performance relative, la concurrence permet d'obtenir une 
information additionnelle non disponible dans une industrie monopolistique (Hart, 1983 et 
Nalebuff et Stiglitz, 1983). Si le nombre des concurrents dans l'industrie augmente, et si les 
chocs  affectant  les  coûts  des  entreprises  sont  corrélés,  alors  le  renforcement  de  la 
concurrence peut être utilisé par les entreprises pour atténuer le problème de l’asymétrie 
d’information. La concurrence affecte la structure d’information détenue par l’entreprise. La 
présence d’un environnement concurrentiel peut aider l’entreprise ￠ faire des inférences ￠ 
propos  des  choix  de  son  dirigeant.  Par  exemple,  en  observant  les  résultats  de  tous  les 
dirigeants, l’entreprise peut déduire des informations quant au niveau d’effort choisi par son 
propre  dirigeant.  Ainsi,  grâce  ￠  l’interdépendance  des  résultats  de  tous  les  dirigeants, 
l’existence  d’une  concurrence  externe  offre  l’opportunité  de  concevoir  des  schémas  de 
rémunération plus efficaces. 
Dans le modèle de Hart (1983), deux types d'entreprises coexistent et se concurrencent en 
prix : les entreprises de type « E » (Entrepreneurial firms) et les entreprises de type « M » 
(Managerial  firms).  L'entreprise  de  type  E  est  gérée  par  son  propriétaire.  L’entreprise 
maximise alors tout simplement le profit sans problème d'agence. L'entreprise de type M est 
gérée par un dirigeant qui poursuit ses propres objectifs à savoir la maximisation de son 
utilité et la minimisation de son effort. Les propriétaires ne peuvent pas observer l'effort des 
dirigeants mais peuvent observer les résultats de leurs efforts c'est-à-dire la performance 
des entreprises. Afin d'encourager le dirigeant à choisir un niveau d'effort approprié, les Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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propriétaires  choisiront  un  schéma  d'incitations  managériales.  Les  propriétaires  sont 
incertains à propos des coûts de leurs entreprises et ainsi ne savent pas si une mauvaise 
performance des entreprises est due au mauvais management ou à des coûts de production 
élevés. 
Hart  (1983)  introduit  des  hypothèses  fortes  sur  l’utilité  des  dirigeants.  Le  dirigeant  est 
supposé infiniment averse au risque avec une utilité marginale proche de zéro. Cette utilité 
marginale devient négative au-dessous d’un certain niveau de revenu. Sous ces conditions, 
l’auteur affirme que la concurrence est sans ambiguïté : elle augmente l'effort fournit par les 
dirigeants. Le renforcement de la concurrence est mesuré par le nombre des entreprises de 
type E sur le marché. L'explication de son résultat est la suivante. Supposons que le coût 
marginal et le coût total des entreprises soient positivement corrélés. Alors, quand les coûts 
sont faibles, les entreprises dirigées par leurs propriétaires se développent. Ainsi, l'offre 
globale sur le marché augmente et le prix baisse. En conséquence, les dirigeants auront plus 
de pression à fournir des efforts élevés. Il suggère que la concurrence peut remplacer les 
incitations managériales et affirme que la concurrence est un mécanisme disciplinaire qui 
motive implicitement les dirigeants. Ainsi, la concurrence incite les dirigeants à fournir plus 
d'effort et permet aux entreprises de proposer des incitations managériales plus faibles. Ce 
résultat  repose  notamment  sur  l'hypothèse  de  la  corrélation  des  coûts  qui  permet  aux 
entreprises de retirer une information additionnelle à propos de l'effort fournit par leurs 
dirigeants. Hart (1983) montre aussi que si les coûts de production sont indépendants entre 
les  entreprises,  l’intensité  de  la  concurrence  sur  le  marché des  produits  n’influence pas 
l’effort du dirigeant. 
Scharfstein (1988) réexamine le modèle de Hart (1983), en considérant qu’￠ la première 
étape, chaque propriétaire offre un contrat à son dirigeant. A ce stade, ni le propriétaire ni le 
dirigeant  ne  connaissent  la  valeur  du  paramètre  de  productivité.  Ce  paramètre  de 
productivité détermine avec l’effort du dirigeant l’output final de l’entreprise. A la deuxième 
étape, la valeur du paramètre de productivité est réalisée et observée seulement par le 
dirigeant  qui  choisit  ensuite  un  niveau  d’effort  pour  produire  l’output.  Le  propriétaire 
observe seulement le profit de l’entreprise. Scharfstein (1988) conclut, ￠ l'inverse de Hart Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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(1983), que la concurrence peut inciter les dirigeants à fournir moins d'effort et force donc 
les  entreprises  à  proposer  des  incitations  managériales plus fortes  à  leurs  dirigeants.  La 
différence  de  résultats  est  due  essentiellement  aux  hypothèses  sur  les  préférences  des 
dirigeants. Il montre que les résultats de Hart peuvent être inversés quand l'utilité marginale 
du dirigeant est strictement positive. Scharfstein (1988) explique que les entreprises de type 
E  peuvent  imposer une  externalité  négative  aux  entreprises  de type M.  Dans  ce  cas,  la 
présence des entreprises de type E aggrave le problème d'incitation. Il montre qu'en cas de 
corrélation  parfaite  des  chocs,  une  augmentation  du  nombre  des  entreprises  de  type  E 
entraîne une baisse des prix du marché et, par conséquent, une baisse des profits et de 
l'effort des dirigeants dans les entreprises de type M. Ainsi, une concurrence intense réduit 
le bénéfice marginal de l’effort ce qui incite les entreprises à motiver explicitement leurs 
dirigeants en proposant des fortes incitations. 
Cependant, les deux résultats de ces deux articles cités précédemment sont contradictoires. 
L’effet informationnel de la concurrence sur les incitations et sur le niveau d’effort est alors 
ambigu et dépend de la spécification de la fonction d’utilité des dirigeants d’entreprises. Il se 
peut  que  la  concurrence  influence  positivement  le  dirigeant  ￠  fournir  plus  d’effort  afin 
d’augmenter la performance de son entreprise sans que cette dernière ne lui propose des 
incitations plus fortes (Hart, 1983). Aussi, l’entrée d’une entreprise sur le marché réduit le 
profit de l’entreprise et peut produire un effet négatif sur le niveau d’effort du dirigeant. 
L’effet d’un changement de la structure informationnelle du marché sur les incitations et 
l’effort est alors indéterminé. 
Martin (1993), quant à lui, analyse l'impact de la concurrence sur l'efficience de l'entreprise 
et  sur  l'effort  managérial  à  travers  un  modèle  principal-agent  où  les  agences  se 
concurrencent à la Cournot. Il suppose que la fonction de demande est linéaire et que la 
fonction de coût dépend à la fois de l'effort du dirigeant et d'une variable aléatoire. Chacune 
des n entreprises présentes sur le marché a une fonction de coût moyen de la forme : 
                          (1) Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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où       est un paramètre,    est une variable aléatoire qui est observée seulement par le 
dirigeant  i  et      est  la  productivité  du  dirigeant.  Martin  (1993)  suppose  que  la  variable 
aléatoire     est  non  négative  et  indépendamment  distribuée  entre  les  entreprises.  Le 
dirigeant est neutre au risque avec une utilité de réservation nulle et une fonction d'utilité 
de la forme : 
                               (2) 
où    est la rémunération monétaire du dirigeant et     (     ) la désutilité de son effort. 
Martin  (1993)  analyse  un  équilibre  symétrique  et  montre  que  lorsque  le  nombre 
d’entreprises sur le marché augmente, les propriétaires offrent des incitations faibles à leurs 
dirigeants. Le principal résultat est que l'efficience de l'entreprise est inversement reliée au 
nombre d'entreprises sur le marché. En effet, le schéma de rémunération optimal égalise le 
gain marginal d'une réduction de coûts de production et le coût marginal d'implémentation 
d'un effort élevé. Plus le nombre d'entreprises sur le marché est élevé plus ce gain marginal 
est faible. Les propriétaires sont donc dissuadés de proposer un schéma de rémunération 
qui  incite  le  dirigeant  à  réduire  le  coût  marginal  de  production  lorsque  le  nombre 
d’entreprises présentes sur le marché est élevé. La conséquence est que le niveau du coût 
marginal de production est élevé suite au renforcement de la concurrence. Les résultats de 
ce modèle contredisent la conjecture commune que la concurrence augmente l'efficience 
des entreprises. Un environnement plus concurrentiel est associé à un niveau élevé du coût 
de production moyen. 
Horn et al. (1994) considèrent un marché duopolistique dans lequel les entreprises sont 
détenues soit par le même propriétaire soit par deux propriétaires différents. En première 
étape, le propriétaire propose un contrat qui peut être accepté ou refusé par le dirigeant 
potentiel.  Ensuite,  en  deuxième  étape,  si  le  dirigeant  accepte  il  sélectionne  un  niveau 
d’effort  qui  détermine  conjointement  avec  la  variable  aléatoire,    ,  le  coût  marginal  de 
l’entreprise. Ce coût marginal est défini par              ; où    représente le niveau d’effort 
du dirigeant et    une variable aléatoire indépendamment distribuée entre les entreprises et 
dont la réalisation est une information privée du dirigeant. Une fois les coûts marginaux Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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réalisés, ils deviennent connaissance commune et les entreprises se concurrencent sur le 
marché. Le coût total de l'entreprise est donné par             où       est la désutilité de 
l'effort du dirigeant.  
Dans l’article de Horn et al. (1994), les contrats optimaux proposés par les entreprises sont 
analysés dans trois environnements différents : la concurrence à la Bertrand, la concurrence 
à  la  Cournot  et  le  cartel.  Les  résultats  montrent  que  les  incitations  à  l'effort  sont 
négativement reliées à l'intensité de la concurrence. L'effort d'équilibre est plus faible dans 
le cas d'une concurrence à la Bertrand et plus élevé dans le cas d'un cartel ce qui démontre 
qu'il  y  a  une  relation  négative  entre  la  concurrence  sur  le  marché  et  les  incitations 
managériales. Plus la concurrence est intense, plus le profit de l'entreprise est faible. Cet 
impact sur le profit dissuade les propriétaires de fournir de fortes incitations à leur dirigeant. 
La concurrence affecte donc directement le profit de l'entreprise et indirectement l'utilité du 
dirigeant. Les résultats de ce modèle sont donc similaires à ceux de Martin (1993). 
Bertoletti et Poletti (1997) critiquent les modèles en information cachée qui supposent que 
l’information n’est pas corrélée entre les différentes entreprises sur le marché
1. Dans ces 
modèles, sous la condition d’information indépendante entre les entreprises, les incitations 
managériales  sont  influencées  seulement  par  des  effets  stratégiques  et  ￠  l’équilibre  la 
solution est l’indépendance de l’information. Ces auteurs remettent en cause l’hypothèse 
d’indépendance  entre  le  nombre  de  concurrents  sur  le  marché  et  les  contraintes  qui 
définissent  la  frontière d’efficience.  Bertoletti  et  Poletti  (1997) proposent  un  modèle  en 
présence  d’information  incomplète  dans  la  relation  d’agence  et  supposent  que  les 
entreprises ont une fonction de coût marginal et de coût total similaire à celle du modèle de 
Horn et al. (1994). Ils montrent que lorsque les chocs aléatoires sont indépendants entre les 
entreprises,  le  niveau  d’effort  d’équilibre  dévie  du  niveau  d’effort  optimal.  Par  contre, 
lorsque les chocs aléatoires sont corrélés entre les entreprises, les propriétaires peuvent 
élaborer des contrats qui permettent d’implémenter le niveau d’effort optimal. 
                                                      
1 Pour autres références, cf. Martin, 1993 ; Horn et al., 1994 ; Bertoletti et Poletti, 1997. Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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Dans  cette  sous  section  nous  avons  survolé  les  modèles  en  information  cachée  qui  ont 
analysé  l’effet  de  la  concurrence  sur  les  incitations  managériales  et  sur  l’efficience  de 
l’entreprise.  Sous  l’hypothèse  de  la  corrélation  des  coûts  de  production,  l'impact  de  la 
concurrence sur les incitations managériales dépend principalement de la spécification des 
préférences des dirigeants. La concurrence fournit une information supplémentaire sur les 
actions prises par le dirigeant. Le changement de contexte informationnel a deux effets 
contradictoires selon le type de fonction d'utilité du dirigeant. D'une part, la concurrence 
peut permettre à l'entreprise de proposer des incitations moins fortes étant donné que le 
dirigeant est incité implicitement à fournir un niveau d'effort élevé (Hart, 1983). D'autre 
part,  la  concurrence  peut  amener  le  dirigeant  à  fournir  un  effort  faible  et  oblige  ainsi 
l'entreprise  à  proposer  explicitement  des  incitations  plus  fortes  afin  que  le  dirigeant 
augmente son niveau d'effort (Scharfstein, 1988). L’effet informationnel est alors ambigu. 
Martin (1993) et Horn et al. (1994) analysent l’effet de la concurrence sur les incitations 
managériales  en  supposant  que  les  coûts  de  production  sont  indépendants  entres  les 
entreprises. Ils montrent que la concurrence dissuade les propriétaires de proposer de fortes 
incitations. La concurrence réduit le gain marginal d’une réduction de coûts et réduit ainsi 
les incitations fournies aux dirigeants. Pour ces auteurs le résultat est clair : la concurrence 
affecte négativement le profit de l’entreprise et par conséquent les incitations managériales 
et le niveau d’effort. 
1.2  Modèles en action cachée 
Dans cette sous section nous allons passer en revue les modèles en action cachée. Dans ce 
type de modèle, le dirigeant fournit un effort non observable afin de réduire  le coût de 
production de son entreprise. Nous analysons tout d’abord les deux modèles de Hermalin 
(1992 et 1994) et ensuite nous attardons sur les modèles de Schmidt (1997) et de Raith 
(2003) avant de conclure. 
Hermalin (1992) examine l'hypothèse selon laquelle la concurrence incite l'entreprise à être 
plus efficace en la forçant à réduire ses coûts d'agence comme l'explique Hart (1983) et 
Nalebuff et Stiglitz (1983). Mais à la différence de ces auteurs, Hermalin (1992) se concentre Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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sur  d'autres  effets  de  la  concurrence  que  celui  dû  au  changement  de  l'information.  Il 
confirme que l'effet informationnel de la concurrence sur les incitations managériales est 
ambigu et dépend de la spécification des préférences des dirigeants. Le modèle diffère du 
modèle classique principal-agent en action cachée par la façon dont le jeu se déroule
2 : le 
dirigeant définit le contrat qui spécifie l'effort et le schéma de rémunération. Le contrat 
satisfait la contrainte de participation des propriétaires et la contrainte d'incitat ion du 
dirigeant. Ce contrat est alors proposé aux propriétaires qui peuvent le rejeter ou l'accepter. 
Si les propriétaires acceptent le contrat, le dirigeant sélectionne le niveau d'effort définit par 
le contrat. Les paramètres de coût de l'entreprise son t ensuite réalisés. Etant donné ces 
paramètres de coût et l'environnement concurrentiel sur le marché, le profit de l'entreprise 
est  réalisé.  Ce  changement  de  déroulement  du  jeu  permet  d'identifier  l'effet  de  la 
concurrence sur l'utilité espérée du dirigeant. 
Hermalin (1992) étudie principalement deux effets de la concurrence sur le niveau d’effort : 
« effet revenu » et «  effet valeur d’une réduction de coûts ». L’effet revenu explique que 
l’intensité de la concurrence, qui réduit le profit espéré de l’entreprise, réduit le revenu 
espéré du dirigeant. La concurrence réduit donc l'utilité espérée du dirigeant en produisant 
un effet sur son niveau d’effort. Hermalin (1992) montre que le signe de cet effet est positif 
ce  qui  incite  implicitement  le  dirigeant  à  fournir  plus  d’effort  afin  d'augmenter  son 
espérance d'utilité. Le second effet se réfère ￠ la rentabilité relative d’une réduction de 
coûts. Cette rentabilité relative peut être plus élevée ou plus faible suite au renforcement de 
la concurrence. Le signe de cet effet est a priori ambigu. Si la concurrence augmente cette 
rentabilité relative, le signe de cet effet est positif. Les entreprises sont donc encouragées à 
proposer des incitations plus fortes afin que le dirigeant fournisse un effort plus élevé. Dans 
ce cas l’effet global de la concurrence est positif : les incitations et le niveau d’effort sont 
plus élevés lorsque la concurrence est renforcée sur le marché. Par contre, si la concurrence 
réduit la rentabilité relative d’une réduction de coûts, le signe de cet effet est négatif. Les 
entreprises sont donc moins encouragées à proposer des incitations plus fortes. Dans ce cas, 
les deux effets ont des signes opposés et l’effet global de la concurrence est ambigu : la 
                                                      
2 Cf. Holmström, 1979 et Grossman et Hart, 1983. Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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concurrence  affecte  négativement  les  incitations  ￠  l’effort  et  positivement  l’effort  du 
dirigeant. Hermalin (1992) établit des conditions suffisantes pour que l’effet global de la 
concurrence conduise le dirigeant à choisir un niveau d'effort élevé. 
Hermalin (1992) identifie donc d’autres effets de la concurrence sur le niveau d’effort du 
dirigeant. Le principal impact de la concurrence est un effet revenu. Puisqu’il considère que 
le loisir est un bien normal, son argument suggère que la concurrence, en réduisant son 
revenu, incite le dirigeant à consommer moins de loisir et travailler plus. Cependant, son 
modèle a trois faiblesses. La première est que l’auteur considère un jeu o￹ c’est le dirigeant 
qui propose un contrat aux propriétaires. Ce contrat satisfait les contraintes de participation 
des propriétaires : ils acceptent tout contrat qui leur permet d’avoir un profit espéré plus 
élevé que leur profit de réservation. La difficulté avec cette hypothèse est que cette offre de 
contrat ressemble ￠ une offre d’achat de l’entreprise par le dirigeant. La deuxième est que 
ce profit de réservation est supposé constant quelle que soit l’intensité de la concurrence 
sur le marché. La troisième est que la concurrence est mesurée par un paramètre exogène 
au modèle. Ce paramètre a donc un effet négligeable sur le profit de réservation.  
Dans son article, Hermalin (1994) essaye de répondre à la question suivante. Considérons 
deux entreprises identiques A et B qui se concurrencent à la Cournot. Supposons que le 
propriétaire de l'entreprise A anticipe que le dirigeant de l'entreprise B sera incité à fournir 
un  effort  élevé.  Quel  est  l'effort  optimal  que  le  propriétaire  de  l'entreprise  A  devrait 
implémenter ? Pour répondre à cette question, Hermalin (1994) considère un marché avec n 
entreprises identiques produisant des biens homogènes et se concurrençant en quantité. Il 
utilise un modèle en trois étapes pour analyser les incitations managériales. En première 
étape, les propriétaires proposent à leur dirigeant des schémas de rémunération en fonction 
du coût marginal de l'entreprise, qui peut être élevé (  
 ) ou faible (  
 ). En deuxième étape, 
le  dirigeant  prend  des  actions  qui  affectent  le  coût  de  son  entreprise.  Les  dirigeants 
choisissent simultanément un niveau d'effort pour réduire le coût de production. L'effort 
choisit est non observable, il est une information privée du dirigeant. En troisième étape, les 
entreprises se concurrencent en quantité et les profits sont réalisés. Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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Le coût marginal de l'entreprise est déterminé stochastiquement par l'effort du dirigeant. 
Les coûts marginaux sont indépendants entre les différentes entreprises. Une fois les coûts 
marginaux réalisés, ils deviennent connaissance commune et la concurrence en quantité 
entre les entreprises peut alors avoir lieu. Les contrats incitatifs peuvent donc être basés sur 
les coûts marginaux réalisés car chaque entreprise connaîtra les coûts de ses concurrents à 
l'étape de concurrence. Hermalin (1994) suppose qu’aucune entreprise n’est en dehors du 
marché ￠ l’équilibre de Cournot. L’utilité du dirigeant est fonction de sa rémunération et du 
coût de son effort. Les propriétaires, neutres au risque, cherchent à maximiser leur profit 
espéré. Si le coût marginal de l’entreprise est faible, le schéma de rémunération du dirigeant 
￠ l’équilibre est : 
  
                      –        
      
       (3) 
Si le coût marginal est élevé, le schéma devient : 
  
                 –       
      
         (4) 
           ,          , est la probabilité que le coût marginal de l'entreprise soit faible 
étant donné l'effort du dirigeant (  ). La fonction       mesure la désutilité de l'effort pour 
le dirigeant, et   est sa fonction d'utilité. L'espérance du coût d'implémentation du niveau 
d'effort    est alors donné par :  
                
                    
          (5) 
Hermalin (1994) se concentre sur la fonction du coût d'implémentation dont la forme a des 
implications intéressantes pour l'équilibre de Nash du jeu. Pour certaines configurations de 
valeurs de paramètres,       est une fonction convexe. Dans ce cas, il existe un équilibre de 
Nash symétrique en stratégies pures. Pour d’autres configurations de valeurs de paramètres, 
la fonction       est d'abord convexe et puis concave sur certains intervalles spécifiques. 
Dans ce cas, il existe un équilibre asymétrique pour lequel certains propriétaires incitent leur 
dirigeant à sélectionner le niveau d'effort maximum alors que d'autres propriétaires incitent Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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leur dirigeant à choisir un niveau d'effort faible. Des contrats incitatifs hétérogènes peuvent 
donc coexister si       est une fonction non-convexe. 
L'explication de ce dernier cas est la suivante. Supposons deux entreprises symétriques A et 
B  qui  se  concurrencent  à  la  Cournot.  Supposons  que  les  propriétaires  de  l'entreprise  A 
anticipe  que  le  dirigeant  de  l'entreprise  B  sera  incité  à  fournir  l'effort  élevé.  Une 
conséquence probable de cet effort élevé est une réduction de coûts de l'entreprise B, ce qui 
permet à cette entreprise d'augmenter sa production. Compte tenu que les deux entreprises 
se concurrencent en quantité, une augmentation de la production de l'entreprise B signifie 
pour l'entreprise A qu'elle doit réduire sa production. Comme le bénéfice de l'effort sur la 
réduction du coût unitaire est proportionnel à la production, induire un niveau d'effort faible 
est  une  meilleure  réponse  des  propriétaires  de  l'entreprise  A  aux  propriétaires  de 
l'entreprise B qui incitent leur dirigeant à fournir un niveau d'effort élevé. De même, induire 
un niveau d'effort élevé est une meilleure réponse des propriétaires de l'entreprise B aux 
propriétaires de l'entreprise A incitant son dirigeant à fournir un effort faible. A l'équilibre 
donc,  il  existe  des  incitations  hétérogènes  :  des  propriétaires  proposent  des  incitations 
faibles à leur dirigeant qui fournit un effort faible, tandis que les propriétaires de l’entreprise 
rivale proposent des incitations fortes à leur dirigeant qui fournit un effort élevé. 
L'impact  de  la  concurrence  sur  l'effort  d'équilibre  peut  être  sensible aux  paramètres  du 
modèle. Des conditions suffisantes sont établies pour que le renforcement de la concurrence 
réduise  les  incitations.  Ces  conditions  expliquent  le  cas  où  l'entrée  d'une  entreprise 
supplémentaire sur le marché entraîne une baisse du profit des entreprises déjà installées. 
Cette entrée génère un nouvel équilibre (les deux équilibres symétrique et asymétrique) 
dans lequel les propriétaires proposent des incitations plus faibles. Le renforcement de la 
concurrence aura un effet négatif sur les incitations managériales. A cet égard, les résultats 
sont similaires à ceux de Horn et al. (1994) et Martin (1993). Dans son article, Hermalin 
(1994) montre donc comment, à l'équilibre, des dirigeants d'entreprises identiques peuvent 
travailler  sous  des  contrats  incitatifs  différents.  En  plus,  le  modèle  illustre  comment  la 
concurrence  sur  le  marché  affecte  le  choix  des  contrats,  la  forme  organisationnelle  de 
l'entreprise et, plus important, leurs variations à travers les entreprises. Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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Schmidt (1997) analyse un modèle où les propriétaires peuvent recruter un dirigeant afin 
qu'il améliore l'efficacité de l'entreprise par la réduction des futurs coûts de production. 
L'entreprise est initialement caractérisée par un paramètre de coût élevé,   . Le modèle de 
Schmidt comporte cinq étapes de jeu (cf. figure 1.1). En première étape, les propriétaires 
proposent un contrat à leur dirigeant. Si le dirigeant accepte le contrat, il doit fournir un 
niveau  d’effort,   ,  en  deuxième  étape.  Le  dirigeant  peut,  par  exemple,  réorganiser 
l'entreprise, vendre ou fermer des divisions non rentables, licencier des salariés inutiles, 
tester des nouvelles technologies de production, changer de fournisseurs pour les inputs, 
développer  des  nouveaux  produits,  etc.  La  probabilité  que  ces  activités  réussissent  à 
améliorer l'efficacité de l'entreprise dépend de l'effort fournit par le dirigeant. Son effort est 
inobservable et ainsi, il y a un problème classique d'aléa moral. Le niveau d'effort fournit par 
le dirigeant augmente la probabilité,  , que le paramètre du coût marginal soit faible,   . 
Schmidt  suppose  que  le  dirigeant  peut  choisir  directement  cette  probabilité.  En  d’autre 
termes, il suppose que                . En troisième étape, la réalisation du coût marginal (qui 
peut  être  élevé  ou  faible)  devient  connaissance  commune  et  les  propriétaires  doivent 
décider ensuite s'il faut rester ou se retirer du marché et liquider l'entreprise. La valeur de 
liquidation est normalisée à zéro pour les propriétaires.  
Si les propriétaires décident de liquider l'entreprise, le jeu est terminé. La probabilité que 
l'entreprise  soit  liquidée  est  noté   .  Le  dirigeant  perd  donc  son  emploi  et  doit  alors  en 
chercher un autre. Dans ce cas, l'utilité du dirigeant est donnée par             , où   est 
la rémunération monétaire du dirigeant,      la fonction de coût de l'effort et   le coût de 
la recherche d’emploi pour le dirigeant. Si les propriétaires décident de rester sur le marché, 
l'utilité du dirigeant est donnée par         . Dans ce cas, le jeu continu et les propriétaires 
déterminent le niveau de production ou de prix en quatrième étape. En dernière étape, les 
profits et les rémunérations sont réalisés.  
Figure 1. 1 : Déroulement du jeu dans le modèle du Schmidt (1997) 
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Schmidt  (1997)  suppose  que  le  degré  de  la  concurrence  est  mesuré  par  un  paramètre 
exogène et que la concurrence réduit le profit de l’entreprise. Il montre que l’unique contrat 
optimal est caractérisé par le schéma de rémunération : 
                 ,           (6) 
                  (7) 
où    est l'effort optimal définit par               , où   et    sont déterminés par les deux 
équations :  
                                       (8) 
                               (9) 
   représente l'utilité de réservation du dirigeant et    et    représentent respectivement 
les  profits  de  l'entreprise  quand  le  coût  marginal  est  faible  et  élevé.  Pour  l'analyse  de 
l'impact de la concurrence sur le niveau d'effort optimal du dirigeant, le renforcement de la 
concurrence est supposé réduire les profits de l'entreprise dans les deux états du monde. 
L'impact de la concurrence sur l'effort d'équilibre peut être séparé en deux effets : « effet 
risque de liquidation » et  « effet valeur d’une réduction de coûts ». 
L'effet risque de liquidation est relatif à la probabilité que l'entreprise soit liquidée. Schmidt 
suppose que cette probabilité augmente avec le renforcement de la concurrence. Cet effet 
induit les dirigeants à fournir un effort plus élevé à l'équilibre afin d'éviter la liquidation de 
l'entreprise et par conséquent une perte d'utilité. Cet effet a un impact positif sur l'effort du 
dirigeant. Le coût d'implémentation d'un effort élevé est sans ambiguïté : il baisse avec le 
renforcement de la concurrence. L'effet risque de liquidation peut refléter la présomption 
commune que le renforcement de la concurrence affecte positivement le niveau d’effort. 
Par cet effet, Schmidt (1997) rejoint la conclusion de Hart (1983) et de Hermalin (1992) à 
savoir que la concurrence incite implicitement le dirigeant à fournir un effort élevé afin de 
conserver  un  certain  niveau  d’utilité.  L'effet  valeur  d'une  réduction  de  coûts  mesure  le 
bénéfice  marginal  de  l'effort  d’une  réduction de  coûts.  Le  signe  de  ce  dernier  effet  est 
ambigu. Si le renforcement de la concurrence augmente ce bénéfice marginal, alors le signe Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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de ce dernier effet est aussi positif. L’effet global est donc positif et le renforcement de la 
concurrence  induit  le  dirigeant  ￠  fournir  un  niveau  d’effort  plus  élevé  ￠  l’équilibre.  Par 
contre, si le renforcement de la concurrence réduit le bénéfice marginal alors les deux effets 
ont des signes opposés : la concurrence affecte positivement l’effort par l'effet risque de 
liquidation  en  incitant  le  dirigeant  à  fournir  un  effort  élevé,  et  négativement  par  l'effet 
valeur d'une réduction de coûts qui conduit les propriétaires à réduire leurs incitations à 
l’effort. Dans ce cas, l’impact global de la concurrence sur le niveau d’effort ￠ l’équilibre est 
ambigu.  Il  prédit  que  quand  l'effet  risque  de  liquidation  est  élevé,  l'effort  managérial 
augmente sans ambiguïté avec le renforcement de la concurrence. Néanmoins, il montre 
que lorsque la concurrence sur le marché est intense, le niveau d’effort ￠ l’équilibre est 
faible. 
Schmidt (1997) suppose que la concurrence réduit le profit de l'entreprise. Il suppose aussi 
que  si  le  dirigeant  fournit  un  effort  faible  et  les  coûts  de  production  sont  élevés,  la 
concurrence augmente la probabilité que l'entreprise soit liquidée. Comme Hermalin (1992), 
Schmidt (1997) examine les deux effets de la concurrence sur le niveau d’effort que sont 
l’effet revenu (ou risque de liquidation) et l’effet valeur d’une réduction de coûts et abouti 
au même résultat. Bien que le modèle de Schmidt (1997) dépasse les deux critiques que 
nous avons exprimées ￠ l’égard du modèle de Hermalin (1992), il reste néanmoins exposé ￠ 
la troisième critique que nous avons mentionné à savoir que le degré de la concurrence est 
mesuré par un paramètre exogène du modèle.   
Raith (2003) étudie un modèle d'agence dans un cadre oligopolistique où les entreprises se 
concurrencent en prix et fournissent des incitations aux dirigeants afin qu'ils réduisent les 
coûts marginaux. La principale hypothèse dans son modèle est que la structure du marché 
est déterminée de façon endogène par une libre entrée et sortie du marché. Il considère que 
le coût marginal de l'entreprise est donné par                      , où   est une constante,    
l’effort  du  dirigeant  et      une  variable  aléatoire  qui  représente  un  choc  de  coût.  Les 
propriétaires offrent à leur dirigeant une rémunération sous la forme                   
    , où    est la partie fixe de la rémunération,     la partie variable et           la réduction Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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du coût observé. L'utilité du dirigeant est donnée par             
    
    , avec   le degré 
d'aversion absolue au risque du dirigeant et 
    
   la désutilité de son effort. Après fourniture 
de l'effort par le dirigeant, chaque entreprise peut observer la réalisation de ses coûts,   , 
qui  est  une  information  privée  de  l'entreprise.  Les  entreprises  choisissent  alors 
simultanément les prix qui maximisent leur profit espéré. 
Les  consommateurs  sont  distribués  sur  un  cercle  avec  une  densité  uniforme,   .  Un 
consommateur localisé en   qui achète à l'entreprise i localisée en   , réalise une utilité 
                               , où   est le revenu du consommateur,      l'utilité de 
consommer  sa  variété préférée  (   en  l'occurrence),      le  prix et              la désutilité 
associée à la consommation de la variété de l'entreprise i, qui est une fonction quadratique 
de la distance entre le consommateur et l'entreprise. La constante   mesure le degré de 
substituabilité  des  produits.  Sous  ces  hypothèses,  il  existe  un  équilibre  de  Nash  unique 





                
 
    
       
 
              
  
   
 
   
 
              
 
     
 
         
       (10) 
La partie variable de la rémunération de l'agent est proportionnelle à la demande de chaque 
entreprise, 
 
 . Ainsi, pour un nombre fixe d'entreprises sur le marché (structure exogène), les 
entreprises qui ont de larges parts de marché (faible concurrence) fournissent de fortes 
incitations, alors que celles sui ont de faibles parts de marché (concurrence vive) fournissent 
des incitations faibles. Ce résultat est dû essentiellement à l'hypothèse d'inélasticité-prix de 
la demande. En effet, la partie variable     ne dépend pas de   qui mesure la substituabilité 
des produits. Il explique que pour une structure exogène du marché, le renforcement de la 
concurrence, dû à une augmentation de la substituabilité des produits, affecte les incitations 
managériales de deux manières. D'abord, il y a « effet d'appropriation du marché » (business 
stealing effect) : une fonction de demande élastique permet à l'entreprise qui a des coûts Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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faibles de s'accaparer la demande de ses rivales. Ainsi, pour des prix donnés de ses rivales, 
un renforcement de la concurrence augmente le bénéfice marginal de la réduction de coûts. 
Deuxièmement, il y a « effet d'échelle » (scale effect) : une entreprise dont les rivales fixent 
un  prix  plus  faible  perd  des  parts  de  marché.  Par  conséquent,  elle  perd  le  gain  de  la 
réduction de ses propres coûts puisque ce gain est proportionnel à la demande. Le résultat 
net de ces deux effets est ambigu. 
Par contre, si la demande baisse avec le prix (une demande linéaire par exemple), alors la 
concurrence  entraîne  une  baisse  des  prix  et  une  augmentation  de  la  demande.  Ceci  
implique que les entreprises proposeront de fortes incitations. Une baisse de   augmente le 
gain d'une réduction des coûts. Intuitivement, pour une valeur faible de   la demande est 
plus élastique, donnant à l'entreprise la possibilité d'augmenter sa part de marché par une 
baisse  des  prix.  Cet  effet  implique  que  pour  des  prix  donnés  des  concurrents,  chaque 
entreprise a plus d'incitation à réduire ses coûts, et par conséquent à augmenter    . 
Avec  une  structure  du  marché  exogène,  l’effet  de  la  concurrence  est  donc  ambigu.  Par 
contre, avec une structure de marché endogène, la prédiction de l'impact d'un renforcement 
de la concurrence est claire. Une baisse de profit et de prix rend plusieurs entreprises non 
rentables et ainsi entraîne leur sortie du marché. Les entreprises restantes sur le marché 
peuvent augmenter leur production et, donc, seront plus incitées à réduire leurs coûts. Ainsi, 
un  renforcement  de  la concurrence  encourage les  propriétaires  à fournir  des  incitations 
fortes à leurs dirigeants. De même, une taille du marché plus grande ou des coûts d'entrée 
plus  élevés  peuvent  permettre  aux  propriétaires  de  fournir  de  fortes  incitations  à  leurs 
dirigeants si et seulement s'ils permettent une augmentation du niveau de production de 
l'entreprise à l'équilibre. En conséquence, quand la taille du marché augmente, de nouvelles 
entreprises entrent sur le marché, mais aussi chaque entreprise augmente sa production, et 
donc une concurrence plus vive encourage les fortes incitations. Par contre, si les coûts 
d'entrée sur le marché baissent, de nouvelles entreprises entrent et le niveau de production 
de chaque entreprise baisse, menant les entreprises à fournir des incitations faibles à leurs 
dirigeants. Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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Le renforcement de la concurrence dû à une augmentation de la substituabilité des produits 
ou à un marché plus grand, pousse les entreprises à fournir de fortes incitations à leurs 
dirigeants afin de réduire les coûts. Ce résultat est dû notamment à l'hypothèse de la libre 
entrée et sortie selon laquelle un renforcement de la concurrence permet à l'entreprise 
d'augmenter son niveau de production, et par conséquent une augmentation de la valeur 
d'une  réduction  des  coûts  et  de  la  volatilité  des  profits.  Ce  résultat  contredit  celui  de 
Hermalin (1992) qui montre que le renforcement de la concurrence entraîne une baisse du 
profit  et  donc  des  incitations  faibles.  Pour  Raith  (2003)  cet  effet  est  positif  puisque 
l'entreprise  peut  récupérer  des  parts  de  marché  des  entreprises  inefficaces  sortant  du 
marché et regagner ainsi ses profits. 
Plus récemment, Baggs et Bettignies (2007) examinent l’effet de la concurrence sur les coûts 
d’agence.  Dans  leur  modèle,  deux  entreprises  se  situent  aux  extrémités  d’une  ligne  de 
Hotelling (1929) et se concurrencent en qualité et en prix. La concurrence est mesurée par le 
degré de substituabilité des produits. Dans les entreprises o￹ les problèmes d’agence sont 
présents, les auteurs montrent que la concurrence réduit le coût marginal d’incitation ￠ 
l’effort. Il en résulte qu’￠ l’équilibre le renforcement de la concurrence affecte positivement 
les incitations managériales et le niveau d’effort.  
Dans  cette  sous  section  nous  avons  vu  les  modèles  en  action  cachée.  Dans  un  premier 
temps,  Hermalin  (1992)  identifie  d’autres  effets  de  la  concurrence  autre  que  l’effet 
informationnel. Schmidt (1997) prouve que sous la pression de la concurrence le dirigeant 
fournit un effort plus élevé afin d’éviter la liquidation de l’entreprise. Par cet effet, Schmidt 
rejoint le résultat de Hermalin (1992) que la concurrence affecte positivement l’effort du 
dirigeant par son effet sur sa fonction d’utilité et négativement les incitations fournies par 
les entreprises. L’effet global de la concurrence est donc ambigu. Plus récemment, Baggs et 
Bettignies (2007) et Raith (2003) montrent que la concurrence affecte positivement et sans 
ambiguïté  les  incitations  managériales.  Par  ailleurs,  Hermalin  (1994)  montre  que  des 
entreprises homogènes peuvent proposer des incitations hétérogènes. 
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2.  Littérature empirique 
Dans cette deuxième section nous nous intéressons aux études empiriques de l’impact de la 
concurrence sur les incitations managériales et sur le niveau d’effort. Ces travaux essayent 
d’évaluer  l’effet  de  l’environnement  concurrentiel  de  l’entreprise  sur  son  efficience 
technique,  sur  sa  productivité  ou  sur  ses  coûts  d’agence  résultant  d'une  information 
incomplète. La concurrence dans cette littérature est mesurée généralement par l’existence 
de barrières ￠ l’entrée ou ￠ la sortie dans l’industrie, par les parts de marché des entreprises 
ou  par  les  rentes  de  production  des  entreprises.  La  part  du  marché  ou  les  rentes  de 
production sont interprétés comme des mesures ex-post du pouvoir du marché. L’utilisation 
de ces mesures est justifiée par le fait que les entreprises opérant dans des marchés moins 
concurrentiels devraient pouvoir vendre leurs produits au dessus des coûts marginaux et, 
donc, réaliser des rentes plus importantes et avoir des parts du marché plus élevées (Beiner 
et al., 2009). 
Green  et  Mayes  (1991)  et  Hay  et  Liu  (1997)  estiment  des  frontières  de  production  des 
industries au Royaume-Uni. Green et Mayes (1991) expliquent l'inefficience technique des 
entreprises  par  des  variables  structurelles  des  industries.  Les  résultats  montrent  que 
l'inefficience technique est liée à l’intensité de la concurrence sur le marché, ￠ l'ouverture de 
l'industrie sur le commerce international, au taux de croissance de l'industrie et à la disparité 
spatiale. La moitié de la variation de l'inefficience technique est liée à ces facteurs. L'impact 
du degré de concurrence sur l'inefficience est en forme de U. En effet, la relation entre 
l'inefficience technique des entreprises et l'intensité de la concurrence sur le marché est 
décroissante en dessous d’un certain niveau de taux de concentration et croissante au delà 
de ce niveau. Hay et Liu (1997) affirment que, dans un modèle simple d'oligopole homogène, 
l'augmentation de l'inefficience relative d'une entreprise réduit sa part du marché et sa 
rentabilité. L’inefficience relative d’une entreprise est définie comme le rapport de son coût 
marginal au coût marginal moyen de l’industrie. Les auteurs expliquent que dans l'oligopole 
de Cournot, l'efficience relative d'une entreprise par rapport à ses concurrentes détermine 
sa part de marché. L’amélioration de l'efficience relative des entreprises rivales baisse la part 
du marché de l’entreprise et lui donne une incitation ￠ améliorer son efficience technique. Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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Les incitations sont donc plus fortes sur les marchés où le comportement des entreprises est 
plus concurrentiel.  
Ces auteurs montrent donc que le renforcement de la concurrence affecte négativement 
l’efficience technique de l’entreprise. Ce résultat empirique conforte le résultat théorique 
obtenu par Martin (1993). Mais, contrairement à Martin (1993), Green et Mayes (1991) et 
Hay  et  Liu  (1997)  montrent  que  l’inefficience  technique  suite  au  renforcement  de  la 
concurrence donne plus d'incitations aux entreprises pour améliorer leurs performances et 
donc augmente, indirectement, leur volonté à inciter leurs dirigeants à fournir un effort 
élevé. L’intensité  de  la  concurrence  augmente  l’inefficience  technique  de  l’entreprise  et 
l’incite donc ￠ proposer de fortes incitations ￠ son dirigeant. 
Nickell (1996) analyse l'impact de la concurrence sur la croissance de la productivité au sein 
d'une  entreprise  au  Royaume-Uni.  Des  mesures  de  degré  de  la  concurrence  et  de 
changements cycliques de la production de l'industrie sont utilisées en tant que variables 
indépendantes. L'auteur trouve un impact statistiquement significatif de la concurrence sur 
la croissance de la productivité. Les signes des paramètres sont conformes aux prédictions, 
démontrant  que  les  entreprises  dont  l'environnement  est  plus  concurrentiel  ont  une 
croissance plus forte de leur productivité. En effet, la croissance (ou la décroissance) de la 
part  du  marché  entraîne  une  baisse  (ou  une  augmentation)  de  la  croissance  de  la 
productivité  des  entreprises,  bien  que  la  relation  ne  soit  pas  toujours  statistiquement 
significative.  Nickell  (1996)  trouve  que  le  pouvoir  du  marché,  représenté  par  la  part  du 
marché,  génère  une  réduction  du  niveau  de  la  productivité.  Il  montre  aussi  que  le 
renforcement de la concurrence, mesuré par une augmentation du nombre des concurrents 
ou par des faibles niveaux de rentes, est associé à des taux élevés de la croissance de la 
productivité.  Conformément  à  ces  résultats,  Januszewski  et  al.  (2002)  montrent  que  les 
entreprises opérant sur des marchés concurrentiels ont une croissance plus élevée de leur 
productivité. Ce résultat peut expliquer que le renforcement de la concurrence encourage 
les entreprises à inciter ses employés à fournir des niveaux d'effort plus élevés en proposant 
des incitations fortes. De même, Aggrawal et Samwick (1999) trouvent que les interactions 
stratégiques  sur  le  marché  permettent  aux  entreprises  d'avoir  un  poids  positif  sur  la Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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performance  de  l'industrie.  En  d’autres  termes,  la  concurrence  influence  positivement 
l’efficience technique des entreprises. Ces auteurs affirment que la concurrence implique 
une absence des incitations basées sur l'évaluation relative des performances. Par contre, 
DeFond et Park (1999) et Fee et Hadlock (2000) trouvent que la concurrence augmente le 
revenu des dirigeants et affirment que l'évaluation relative des performances existe. 
Tandis que les études précédentes expliquent l'impact de la concurrence sur l'efficience 
économique  des  entreprises  ou  sur  la  productivité,  Jagannathan  et  Srinivasan  (1999) 
étudient l'impact d'un environnement concurrentiel sur les coûts d'agence. Ils utilisent la 
théorie du free cash-flow de Jensen (1986) et la théorie du pecking order de Myers (1984) 
pour  dériver  deux  hypothèses  théoriques  reliant  la  puissance  financière  actuelle  et  la 
rentabilité future de l'entreprise. Jensen (1986) définit le free cash-flow comme l'ensemble 
des flux disponibles après financement de tous les projets rentables de l'entreprise. Selon la 
théorie du  pecking  order,  les  entreprises  ont des priorités dans  le  choix  des  sources  de 
financement. Cet ordre de priorité est ordonné par la ligne du moindre effort des dirigeants. 
La théorie de Jensen se base sur le comportement managérial qui ne maximise pas la valeur 
de  l'entreprise,  contrairement  à  la  théorie  de  Myers  qui  se  base  sur  le  comportement 
managérial qui consiste à maximiser la valeur de l'entreprise. Selon la théorie de Jensen, il y 
a  une  corrélation  positive  entre  la  puissance  financière  actuelle  et  la  rentabilité  future, 
tandis que la théorie de Myers prédit une corrélation négative. 
Jagannathan  et  Srinivasan  (1999)  divisent  les  entreprises  de  leur  échantillon  en  deux 
groupes : les « spécialistes » qui opèrent dans un environnement peu concurrentiel, et les « 
généralistes » qui font face à une concurrence plus intense. Les auteurs constatent que la 
théorie de Jensen s'applique aux spécialistes et la théorie de Myers aux généralistes. Ainsi, 
l’objectif des dirigeants d’entreprises opérant dans un marché peu concurrentiel diverge de 
celui des propriétaires. Les dirigeants de ces entreprises ne maximisent pas la valeur de 
l’entreprise.  Par  contre,  les  dirigeants  d’entreprises  opérant  dans  un  marché  plus 
concurrentiel  maximisent  la  valeur  de  l’entreprise  ce  qui  montre  que  leurs  intérêts 
s’accordent avec ceux des propriétaires. En conséquence, les entreprises sur un marché peu 
concurrentiel  rencontrent  plus  de  problèmes  d’agence  que  celles  sur  un  marché  plus Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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concurrentiel. Ceci est pris comme une preuve empirique pour montrer que les problèmes 
d'agence  sont  plus  importants  pour  les  entreprises  lorsque  leur  environnement  est  peu 
concurrentiel. Jagannathan et Srinivasan (1999) fournissent ainsi des supports empiriques à 
l'hypothèse que la concurrence réduit les problèmes d’agence ce qui encourage l’entreprise 
à proposer des incitations fortes à son dirigeant. Griffith (2001) prouve aussi grâce à un 
travail empirique que la concurrence augmente la productivité et que cet effet est plus 
significatif  dans  les  entreprises  concernées  par  la  présence  des  coûts  d'agence.  Ces 
conclusions sont similaires à celles obtenues par Nickell (1996) mais avec des méthodes 
différentes. 
Baggs  et  Bettignies  (2007)  testent  leur  modèle  théorique  sur  des  données  empiriques 
concernant des entreprises canadiennes. Ces auteurs estiment la relation entre le degré de 
la concurrence, l’importance d’améliorer la qualité des produits, les coûts d’agence et les 
incitations monétaires. Le degré de la concurrence est mesuré par le degré de substituabilité 
des  produits,  la  rémunération  incitative  par  la  part  de  la  rémunération  variable 
(commissions, bonus…) dans la rémunération totale, les coûts d’agence par le nombre de 
salariés et l’importance d’améliorer la qualité par le bénéfice marginal d’une amélioration de 
la qualité. Les auteurs montrent que les entreprises qui font face à une concurrence plus 
vive,  accordent  plus  d’importance  ￠  l’amélioration  de  la  qualité  qui  croît  avec  les  coûts 
d’agence. Ce résultat s’accorde avec Griffith (2001) qui a constaté que la concurrence a un 
effet positif sur l’efficience si les coûts d’agence sont présents. Ils montrent aussi que le 
nombre d’heures supplémentaires non rémunérées est corrélé positivement au degré de la 
concurrence. Les auteurs constatent également qu’il y a une corrélation positive entre la 
concurrence et l’existence d’une rémunération incitative. Ce résultat est contradictoire avec 
celui de Santaló (2002). Cet auteur confirme qu’il existe une corrélation négative entre le 
nombre de concurrents sur le marché et le recours à des rémunérations incitatives. Notons 
que Santaló (2002) utilise la même base de données que Baggs et Bettignies (2007) mais il 
n’utilise que les données d’une année et tient compte uniquement des dirigeants. 
De même, Beiner et al. (2009) examinent la relation entre la concurrence, les incitations 
managériales et la valeur de l’entreprise. Ils testent leur modèle théorique sur un échantillon Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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de 140 entreprises suisse pour l’année 2002. Le degré de la concurrence est mesuré, comme 
Nickell (1996), par les rentes de production. Pour mesurer les incitations managériales, les 
auteurs  utilisent  la part  de  la  rémunération encaissé  en  2002  par  les dirigeants  dans  la 
rémunération  totale  qui  inclut  les  stocks  et  les  options.  Les  résultats  de  cette  étude 
montrent que la concurrence affecte positivement les incitations managériales et que cet 
impact  de  la  concurrence  sur  les  schémas  d'incitation  est  plus  fort  dans  les  entreprises 
opérant dans un environnement compétitif. Les auteurs montrent aussi que le renforcement 
de la concurrence affecte négativement la valeur de l’entreprise. Cet effet négatif semble 
dominé  par  l’effet  positif  sur  l’effort  du  dirigeant  suite  au  renforcement  des  incitations 
managériales. 
3.  Conclusion 
Dans  ce  papier  nous  avons  passé  en  revue  les  apports  de  la  littérature  théorique  et 
empirique  de  l’impact  de  la  concurrence  sur  la  performance  de  l’entreprise,  sur  les 
incitations  monétaires  et  sur  le  niveau  d’effort  fournit  pour  augmenter  l’efficience  de 
l’entreprise.  L’objectif  principal  de  cette  littérature  est  de  comprendre  comment 
l'environnement concurrentiel affecte les incitations internes de l’entreprise.  
Sur le plan théorique, plusieurs effets de la concurrence sur les incitations ont été identifiés : 
un « effet informationnel », un « effet-revenu direct » et un « effet-revenu indirect ». L’effet 
informationnel  explique  que  la  concurrence  affecte  la  structure  informationnelle  en 
permettant aux entreprises, grâce à l'évaluation relative des performances, d'être mieux 
informés quant aux actions choisies par leurs dirigeants. Ainsi, le dirigeant est davantage 
incité à fournir un effort élevé ce qui permet aux entreprises de proposer des incitations 
moins fortes (Hart, 1983). Par contre, Scharfstein (1983) réexamine ce modèle et affirme que 
dans ce contexte, le dirigeant est incité à fournir un effort faible ce qui oblige les entreprises 
à  renforcer  les  incitations  managériales.  L'impact  de  cet  effet  est  ambigu  et  dépend 
essentiellement de la spécification du modèle ce qui est confirmé par Hermalin (1992).  Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
26 
 
La concurrence peut avoir un effet-revenu direct sur la contrainte d'incitation du dirigeant 
en affectant directement son utilité espérée. Dans un modèle o￹ c’est le dirigeant qui offre 
le contrat et non les propriétaires, Hermalin (1992) montre que la concurrence peut réduire 
l'utilité espérée du dirigeant et génère ainsi un effet positif qui l’incite à fournir un effort plus 
élevé. Schmidt (1997) examine lui aussi cet effet (effet risque de liquidation) et montre que 
cet effet de la concurrence affecte positivement l’effort du dirigeant. Ce dernier est incité à 
fournir  un  effort  plus  élevé  afin  d'éviter  une  perte  d'utilité  suite  à  la  liquidation  de 
l’entreprise.  Ainsi,  l’effet  de  la  concurrence  sur  l’utilité  du  dirigeant  est  non  ambigu :  il 
affecte  positivement  et  directement  l’effort  du  dirigeant  sans  que  les  entreprises  ne 
proposent  des  incitations  plus  fortes.  L’effet-revenu  indirect  indique  que  la  concurrence 
affecte directement le profit des entreprises et indirectement leurs schémas d'incitation. 
Martin (1993) et Horn et al. (1994) analysent l'impact de la concurrence sur le coût moyen 
des entreprises dans un modèle d’information cachée. Ces auteurs trouvent une relation 
négative  entre  la  concurrence  et  l'effort d'équilibre destiné  à  réduire  le  coût  moyen  de 
production. Ils montrent que la concurrence augmente le coût moyen de l'entreprise suite à 
une réduction des incitations et de l'effort du dirigeant. Hermalin (1992) explique qu'un 
environnement plus concurrentiel modifie la rentabilité relative d’une réduction de coûts. Le 
signe  de  cet  effet  est  a  priori  ambigu.  Schmidt  (1997)  montre aussi que  la  concurrence 
affecte négativement les incitations fournies par les entreprises par l’effet-revenu indirect. 
Le profit des entreprises baisse avec l'intensité de la concurrence et n'encouragent pas ces 
dernières à proposer des incitations plus fortes. Raith (2003) fournit une justification non 
ambiguë en adoptant une structure concurrentielle (cercle de Salop, 1979) avec libre entrée 
et sortie du marché. Dans un modèle d'agence avec des dirigeants averses au risque, il 
montre que la concurrence affecte indirectement les incitations à travers les changements 
du nombre des concurrents dans l'industrie. La concurrence entraîne une baisse de prix et 
de profit et par conséquent la sortie des entreprises non rentables. La sortie endogène de 
ces entreprises restore le profit des entreprises restantes sur le marché. La prédiction de son 
modèle est que la concurrence mène sans ambiguïté à de fortes incitations. 
A l'issue de cette revue de littérature théorique, nous concluons que l'impact global de la 
concurrence sur l'effort et les incitations managériales est ambigu. La combinaison des trois Incitations Managériales et Concurrence : Synthèse de la littérature 
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effets identifiés dans cette littérature produit un résultat indéterminé sur les incitations et 
sur l’effort.  
Sur le plan empirique les travaux analysent généralement l’impact de la concurrence sur 
l’efficience technique, la productivité, les coûts d’agence ou sur les incitations managériales. 
Le  degré  de  la  concurrence  est  mesuré  par  les  rentes  de  production  ou  par  la  part  du 
marché. Nickell (1996) montre que la concurrence augmente la croissance du facteur de 
productivité.  Ceci  peut  être  expliqué  par  des  incitations  plus  fortes  fournies  par  les 
entreprises  suite  au  renforcement  de  la  concurrence.  Jagannathan  et  Srinivasan  (1999) 
fournissent  des  conclusions  similaires  à  ceux  de  Nickell  (1996)  mais  avec  des  méthodes 
différentes. Ces auteurs concluent que la concurrence réduit les problèmes d'agence et donc 
augmente les incitations managériales. Beiner et al. (2009) et Baggs et Bettignies (2007) 
montrent  qu’il  y  a  une  corrélation  positive  entre  la  concurrence  et  l’existence  d’une 
rémunération incitative. La concurrence affecte positivement les incitations managériales et 
cet effet de la concurrence est plus fort dans les entreprises opérant dans un environnement 
compétitif. Il faut mentionner que nous avons trouvé relativement peu d'articles empiriques 
liés à ces issues théoriques. Le manque de résultats empiriques est expliqué notamment par 
le manque de données appropriées et également par des difficultés méthodologiques que 
nous pouvons rencontrer dans le travail empirique sur ce sujet.  
La  précédente  discussion  nous  conduit  ￠  conclure  que  la  relation  entre  l’intensité  de  la 
concurrence sur le marché, les incitations managériales et l’effort managérial est complexe. 
Elle  suggère  aussi  que  l’impact  de  l’interaction  des  entreprises  sur  le  marché  sur  les 
incitations et l’effort passe par plusieurs canaux et que pour comprendre l’effet global il va 
falloir isoler les différents effets. Cependant, dans la suite de cette thèse nous étudions le 
lien entre les incitations internes de l’entreprise et son environnement concurrentiel. Nous 
nous  intéressons  ￠  l’impact  de  la  concurrence  à  travers  l’effet-revenu  indirect  sur  les 
schémas d’incitations utilisés afin de motiver le dirigeant. De plus, en mettant l’accent sur les 
préférences sociales, nous analysons l’effet de comparaison sur ces schémas d’incitation et 
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